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Nadiar Ryan Irfananta 
 
ABSTRAK 
 
Perusahaan menggunakan operating dan financial leverage dengan tujuan 
agar keuntungan yang diperoleh lebih besar dari pada biaya aktiva dan sumber 
dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan pemegang saham. 
Perusahaan Food and Beverages digunakan dalam penelitian ini, karena 
perusahaan ini merupakan kelompok perusahaan yang cukup besar dan 
berkembang pesat di Indonesia. Perusahaan Food and Beverages memiliki iklim 
persaingan yang sangat ketat, Melihat kondisi yang demikian, banyak perusahaan 
yang ingin masuk ke sektor tersebut sehingga persaingannya sangat tajam. Untuk 
itu perusahaan harus memperkuat faktor internal agar dapat tetap berkembang dan 
bertahan dalam persaingan Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisa 
pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan asset terhadap 
leverage  pada Perusahaan Food and Beverages yang Go Public di BEI 
Populasi penelitian ini adalah laporan keuangan berupa neraca dan laba rugi 
Perusahaan Food and Beverages yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dari tahun 
2007 – 2010 sejumlah 15 perusahaan.. Model yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah uji regresi linier berganda.  
Setelah mengetahui permasalahan, meneliti dan membahas hasil penelitian 
maka dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut : Berdasarkan hasil 
pengujian diatas variabel Profitabilitas memberikan kontribusi terhadap leverage. 
Berdasarkan hasil pengujian diatas variabel Ukuran Perusahaan tidak memberikan 
kontribusi terhadap leverage Berdasarkan hasil pengujian untuk variabel 
Pertumbuhan Asset secara parsial berpengaruh terhadap Leverage. 
 
Keywords :  profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan asset dan leverage 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1. Latar Balakang 
Di  dalam  usaha  untuk  mengelola  dan  menjalankan  kegiatan  
perusahaan,  manajer memerlukan dana untuk kegiatan ekspansi bisnisnya. 
Salah satu alternatif  bagi  perusahaan  dalam  memenuhi  dana  tersebut  
adalah  dengan  hutang.  Hutang  merupakan  mekanisme  yang  bisa  
digunakan  untuk  mengurangi  atau  mengontrol  konflik  keagenan  
(internal  control).  Hal  ini  bisa  mengurangi  keinginan  manajer  untuk 
menggunakan free cash flow guna membiayai kegiatan-kegiatan yang 
tidak  optimal dan juga penggunaan hutang meningkatkan risiko. Menurut 
Jensen (1986  dalam  harjito  dan  Nurfauziah,  2006)  mengusulkan  
bahwa  kebijakan  hutang  digunakan  sebagai  alat  untuk  mendisiplinkan  
manajer  karena  manajer  harus  bekerja lebih keras untuk membayar 
kembali hutang dan bunganya. Selain hutang,  agency  cost  dapat  
dikurangi  dengan  meningkatkan  kepemilikan  saham  oleh  manajemen  
(external  control),  meningkatkan  dividen  pay  out  ratio  atau  rasio  
dividen tehadap laba bersih 
Hutang adalah pengorbanan manfaat ekonomi yang akan timbul 
dimasa yang akan datang yang disebabkan oleh kewajiban-kewajiban 
disaat sekarang dari suatu badan usaha yang akan dipenuhi dengan 
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mentransfer aktiva atau memberikan jasa kepada badan usaha lain dimasa 
datang sebagai akibat dari transaksi-transaksi yang sudah lalu (Baridwan, 
2004). Perusahaan yang sedang berkembang memerlukan modal yang 
dapat diperoleh dan hutang maupun ekuitas. Besar kecilnya rasio hutang 
dapat dilihat pada rasio Debt Equity Ratio (DER). Hutang mempunyai dua 
keuntungan yaitu (a) bunga yang dibayarkan dapat dipotong dengan tujuan 
pajak, sehingga menurunkan biaya efektif dan hutang, (b) pemegang 
hutang (debtholder) mendapatkan pengembalian tetap (Masdupi, 2005) 
Untuk membatasi tindakan manajer perusahaan yang oportunis, 
pemegang saham memerlukan upaya pengawasan. Salah satu mekanisme 
yang dapat meminimumkan biaya keagenan adalah melalui kebijakan 
utang atau leverage. Penggunaan dana dengan utang dapat dimaksudkan 
untuk menempatkan perusahaan pada kondisi diawasi oleh pihak lain 
selain pemegang saham, yaitu bondholder atau kreditor. Untuk 
meningkatkan nilai perusahaan maka selain membuat kebijakan dividen 
perusahaan dituntut untuk tumbuh. Pertumbuhan dapat diwujudkan dengan 
menggunakan kesempatan investasi dengan baik. Sesuai dengan 
pernyataan Adam dan Goyal (2006) bahwa set kesempatan investasi 
mempunyai peranan yang penting dalam kebijakan keuangan perusahaan. 
Hubungan kebijakan investasi dan kebijakan dividen dapat diidentifikasi 
melalui arus kas perusahaan. Semakin besar jumlah investasi dalam satu 
periode tertentu, semakin kecil dividen yang dibagikan, karena perusahaan 
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bertumbuh diidentifikasi sebagai perusahaan yang memiliki free cash flow 
rendah. (Zahro, 2008 : 2) 
Leverage merupakan pengukur besarnya aktiva yang dibiayai 
dengan utang. Utang yang digunakan untuk membiayai aktiva berasal dari 
kreditor, bukan dari pemegang saham ataupun investor (Sudarmadji dan 
Sularto, 2007). Dalam bahasa lebih mendasar, leverage adalah sejauh 
mana kita menggunakan utang sebagai sumber dana dibandingkan dengan 
menggunakan dana milik sendiri atau modal sendiri. Hal ini dapat diukur 
dengan membandingkan antara jumlah utang dan jumlah modal sendiri. 
Leverage dapat digunakan untuk meningkatkan tingkat keuntungan yang 
diharapkan. Tingkat leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk 
menunjukkan perubahan yang menonjol akibat dari perubahan lain yang 
kecil. Perusahaan menggunakan operating dan financial leverage dengan 
tujuan agar keuntungan yang diperoleh lebih besar dari pada biaya aktiva 
dan sumber dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan 
pemegang saham. Sebaliknya leverage juga meningkatkan variabilitas 
keuntungan, karena jika perusahaan ternyata mendapatkan keuntungan 
yang lebih rendah dari biaya tetapnya maka penggunaan leverage akan 
menurunkan keuntungan pemegang saham. 
Ukuran  perusahaan  merupakan  salah  satu  hal  yang  
dipertimbangkan  perusahaan  dalam  menentukan  kebijakan  hutangnya.  
Perusahaan  besar  memiliki  keuntungan  lebih  dikenal  oleh  publik  
dibandingkan  dengan  perusahaan  kecil.  
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Asset merupakan aktiva yang digunakan untuk aktivitas 
operasional perusahaan. Semakin besar asset diharapkan semakin besar 
hasil operasional  yang dihasilkan oleh perusahaan. Peningkatan asset yang 
diikuti peningkatan  hasil operasi akan semakin menambah kepercayaan 
pihak luar terhadap  perusahaan. Dengan meningkatnya kepercayaan pihak 
luar (kreditor) terhadap  perusahaan, maka proporsi hutang semakin lebih 
besar daripada modal sendiri.  Hal ini didasarkan pada keyakinan kreditor 
atas dana yang ditanamkan ke  dalam perusahaan dijamin oleh besarnya 
asset yang dimiliki perusahaan  (Robert Ang,1997). 
Namun untuk penggunaan hutang lebih banyak digunakan oleh 
perusahaan besar  dibandingkan  dengan  perusahaan  kecil.  Perusahaan  
besar  dapat  mengakses  pasar  modal,  karena  kemudahan  tersebut  
maka  perusahaan  memiliki  fleksibilitas  dan  kemampuan  untuk  
mendapatkan  dana  menurut  Wahidahwati  (2000  dalam  Nisa,  2003).   
Profitabilitas  juga  menentukan  keputusan  tentang  kebijakan  
hutang  yang  akan  diambil  dalam  perusahaan.  Profitabilitas  adalah  
kemampuan  suatu  perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode 
tertentu. Perusahaan dengan  tingkat  profitabilitas  yang  tinggi  umumnya  
menggunakan  hutang  dalam  jumlah  yang  relatif  sedikit  karena  dengan  
tingkat  pengembalian  investasi  yang  tinggi  perusahaan dapat 
melakukan permodalan dengan laba ditahan saja. 
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Penelitian ini mengambil sampel perusahaan Food and Beverages 
yang go public di BEI (Bursa Efek Indonesia), karena terdapat fenomena 
pada Perusahaan Food and Beverages yang go public di BEI, yaitu jumlah 
hutang yang cenderung meningkat seperti terlihat pada tabel 1. 
Tabel 1. Data Leverage Perusahaan Food And Beverages 
No. Perusahaaan 2007 2008 2009 2010 
1 Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 3.65 1.60 2.14 2.23 
2 Akasha Wira Internasional Tbk 1.66 2.56 1.61 2.25 
3 Cahaya Kalbar Tbk 1.80 1.45 0.89 1.34 
4 Delta Jakarta Tbk 0.29 0.34 0.27 0.38 
5 Fast Food Indonesia Tbk 0.67 0.63 0.63 0.54 
6 Multi Bintang Indonesia Tbk 2.14 1.73 8.44 2.45 
7 Mayor Indah Tbk 0.73 1.32 1.03 1.18 
8 Prasidha Aneka Niaga 2.14 1.63 1.44 1.33 
9 Pionerindo Gourmet International Tbk 64.47 15.28 4.07 3.25 
10 Sierad Produce Tbk 0.29 0.34 0.39 0.51 
11 Smart Tbk 1.29 1.17 1.13 1.14 
12 Siantar Top Tbk 0.44 0.72 0.36 0.45 
13 Tunas Baru Lampung 1.62 2.15 1.80 1.7 
14 Ultra Jaya Milik Tbk 0.64 0.53 0.45 0.5 
15 Sekar Laut Tbk 0.90 1.00 0.70 0.73 
Sumber : Bursa Efek Indonesia (diolah penulis) 
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Berdasarkan data pada tabel 1 diatas, kecenderungan naik 
hutang perusahaan food beverage tersebut menandakan juga masalah 
leverage perusahaan food and beverage juga tinggi. Kenaikan leverage 
dalam penelitian ini diindikasikan oleh profitabilitas, ukuran perusahaan 
dan pertumbuhan asset. Profitabilitas mengasumsikan bahwa perusahaan 
yang memiliki laba atau profit yang besar akan memiliki kesempatan yang 
baik untuk bersaing dengan perusahan yang sama. Mayer dalam Karsana 
(2005) menyatakan bahwa nilai perusahaan sebagai kombinasi antara asset 
yang dimiliki dan peluang investasi. Profitabilitas yang tinggi memberikan 
sinyal mengenai pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang,  
Perusahaan Food and Beverages digunakan dalam penelitian ini, 
karena perusahaan ini merupakan kelompok perusahaan yang cukup besar 
dan berkembang pesat di Indonesia. Perusahaan Food and Beverages 
memiliki iklim persaingan yang sangat ketat, Melihat kondisi yang 
demikian, banyak perusahaan yang ingin masuk ke sektor tersebut 
sehingga persaingannya sangat tajam. Untuk itu perusahaan harus 
memperkuat faktor internal agar dapat tetap berkembang dan bertahan 
dalam persaingan.  
 
1.2. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan 
permasalahan sebagai berikut : 
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a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap leverage  pada Perusahaan 
Food and Beverages yang Go Public di BEI ? 
b. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap leverage  pada 
Perusahaan Food and Beverages yang Go Public  di BEI ? 
c. Apakah pertumbuhan asset berpengaruh terhadap leverage  pada 
Perusahaan Food and Beverages yang Go Public di BEI ? 
 
1.3. Tujuan Penelitian 
Atas dasar perumusan masalah, maka tujuan penelitian ini adalah : 
a. Untuk menganalisa pengaruh profitabilitas terhadap leverage  pada 
Perusahaan Food and Beverages yang Go Public di BEI  
b. Untuk menganalisa pengaruh ukuran perusahaan terhadap leverage  
pada Perusahaan Food and Beverages yang Go Public  di BEI  
c. Untuk menganalisa pengaruh ukuran perusahaan terhadap leverage  
pada Perusahaan Food and Beverages yang Go Public di BEI  
 
1.4. Manfaat Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan sebelumnya, 
adapun manfaat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Manfaat Bagi Perusahaan 
Diharapkan dapat memberi kontribusi dan menjelaskan secara empiris 
tentang faktor-faktor yang mempengaruhi leverage pada perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, khususnya lagi Perusahaan Food and 
Beverages.                       
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2. Manfaat Bagi penelitian selanjutnya 
Dapat memberikan kontribusi terhadap akademisi, dosen, dan mahasiswa 
sebagai tambaban referensi dalam melakukan penelitian sejenis di masa 
mendatang. 
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